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Resumo
A investigação em torno da estrutura de relato e da qualidade do seu conteúdo não é
nova, mas tem-se intensificando nos últimos anos. Este estudo propõe-se, com base
numa revisão doutrinária, desenvolver uma sistematização e reflexão em torno desta
problemática, fundamentalmente focada na relevância da informação não financeira
e  na  natureza  contingencial  do  processo  de  tomada  de  decisão.  Os  resultados
apontam para  um  ambiente  organizacional  condicionador,  mas  que  tem  vindo  a
sofrer alterações e influências muito significativas, pressionando a estrutura de relato
no sentido de esta se ajustar a esta nova realidade e ao seu enquadramento.
Palavras-chave: informação financeira, sistemas de informação, estrutura de relato,
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Introdução
Muita  da  investigação  que  tem sido  desenvolvida  ao  longo  das  últimas  décadas
oferece uma conceção de um sistema contabilístico que propicia uma visão muito
inflexível  e  limitada  porque  assente  num  conjunto  de  regras  e  procedimentos
padronizados  para  a  preparação  e  relato  da  informação  financeira,  sob  o
pressuposto de que esta satisfaz necessidades genéricas e comuns à generalidade
dos  stakeholders.  Este  problema,  que  não  é  recente  (Gordon  &  Miller,  1976),
permanece  válido  até  aos  dias  de  hoje  porque  grande  parte  da  informação  que
continua a ser produzida tende a esquecer o contexto, negligenciando a natureza
contingencial do processo de tomada de decisão, o que se traduz, não raras vezes,
em informação insuficiente e/ou deficiente e, naturalmente, na existência de um “gap”
informativo. Neste âmbito, importa desenvolver uma estrutura informativa que passe
a compreender a dimensão contingencial e de sustentabilidade no seu sentido mais
amplo, ou seja, entendida como a capacidade da organização para se adaptar, criar
e manter condições de equilíbrio  de médio e longo prazo entre as necessidades
humanas  e  de  negócio  e  o  objetivo  de  melhorar  estilos  de  vida,  criando  um
sentimento de interligação geral e dando-o a conhecer. Por outro lado, é também
verdade  que  os  stakeholders  estão  cada  vez  mais  exigentes  e  as  empresas
procuram  a  todo  o  custo  satisfazer  as  suas  expectativas  e  reconquistar  a  sua
confiança, fortemente abalada depois dos escândalos financeiros protagonizados por
importantes empresas na viragem do milénio e, mais recentemente, em resultado da
crise das dúvidas soberanas de muitos países. Alcançar este objetivo não se tem
revelado tarefa fácil, seja pela subjetividade que envolve a definição de um grau de
satisfação aceitável, admitindo a diversidade de stakeholders e dos seus interesses,
seja porque uma maior divulgação, ainda que traduzida em vantagens, representa
custos acrescidos e envolve alguns riscos. Neste sentido, é teoricamente aceitável
que a empresa só esteja disponível para divulgar se o custo a suportar com essa
divulgação  adicional  for  compensado,  como  também  se  aceita  o  receio  que  as
empresas têm de partilhar informação que possa vir a ser utilizada por outros com
interesses contrários aos seus. 
Independentemente dos prós e contras em divulgar e das dificuldades associadas, a
verdade é que a estrutura de relato mais tradicional não tem estado à altura das
exigências que o atual contexto coloca, pelo que tem vindo a ser questionada. Há já
evidência sobre a existência de relatórios de gestão tendencialmente mais extensos,
mas ainda de difícil compreensão pela desarticulação que ainda existe ao nível do
seu conteúdo (IIRC, 2011; Villiers, Rinaldi & Unerman, 2014; Ernest & Young, 2014).
Ou seja, os sinais dados apontam para uma vontade de dar resposta ao problema
identificado,  mas  parecem,  também,  testemunhar  a  necessidade  de  uma  maior
ponderação,  no  sentido  de  se  passar  a  dispor  de  uma estrutura  de  relato  mais
integrado, claramente definida e de aplicação coerciva. 
É neste âmbito que se desenvolve este trabalho, particularmente focado no âmbito
da  informação  não  financeira  (INF)  e  na  natureza  contingencial  do  processo  de
tomada de  decisão  com o objetivo  de apresentar  algumas  reflexões  e  eventuais
tendências, a partir da interpretação da doutrina e das fontes empíricas consultadas.
Para  lhe  dar  resposta  encontra-se  estruturado,  para  além  desta  introdução  e
respetivas conclusões, a partir de quatro pontos. Um primeiro que compreende uma
análise e reflexão em torno do potencial  e tendências do processo de relato, um
segundo de interpretação da atual estrutura de relato anual e do seu conteúdo, com
recurso às teorias contabilísticas, um terceiro de identificação do peso da INF no
relato anual, a partir das fontes empírica consultadas, e um quarto de discussão e
reflexão sobre o papel da INF e da natureza contingencial do processo de tomada de
decisão e eventuais tendências.
1. O processo  de  preparar  e  relatar  informação  financeira:  análise  do  seu
potencial no âmbito das principais condicionantes e tendências
Sob  uma  perspetiva  histórica,  a  informação  financeira  vem  sendo  preparada  e
relatada com base num conjunto de regras e procedimentos padronizados sob o
pressuposto de que os stakeholders possuem em comum suficientes necessidades
informativas  que  podem  ser  satisfeitas  a  partir  de  informação  genérica  e
padronizada. Informação financeira assim preparada deixa de fora os interesses de
stakeholders com necessidades específicas e permite questionar o cumprimento dos
objetivos que se espera ver atingidos com a informação financeira que é preparada e
relatada. E tanto assim que começou a ser defendida a elaboração de relatórios com
finalidades  específicas  (Hendriksen  &  Van  Breda,  1999).  Na  verdade,  sob  uma
perspetiva mais convencional,  a  teoria  contabilística  tem colocado o seu foco na
vertente financeira da informação. Alterações recentes, fundamentalmente centradas
no presente século, vieram influenciar a forma de gerir as empresas e o modo como
a sociedade se comporta e está organizada. O assumir desta nova realidade e o que
ela trouxe de diferente é, se não o elemento determinante, um dos mais importantes
a considerar no âmbito do processo de preparação e divulgação de informação e,
nesse campo, da necessidade de se redesenhar a estrutura de relato para incluir, de
modo integrado e arquitetado, INF.
No  rescaldo  dos  escândalos  financeiros  que  abalaram  o  mundo  na  viragem  do
milénio  e,  mais  recentemente,  da  crise  das  dívidas  soberanas,  as  empresas
começaram a ter maiores cuidados com a informação que preparam e divulgam e,
inclusive,  a manifestar  maior preocupação com a divulgação de mais informação,
financeira e não financeira, como forma de ganharem a confiança dos stakeholders,
em particular dos investidores. Por sua vez, estes (os stakeholders) estão cada vez
mais exigentes e as empresas têm procurado responder a essas exigências, o que
passa necessariamente por proporcionar, para além da informação eminentemente
financeira,  INF,  nomeadamente  sobre  o  negócio  e  os  riscos  que  este  comporta.
Neste âmbito,  levanta-se a necessidade de as empresas passarem a divulgar  os
riscos,  numa  perspetiva  de  avaliação  da  sustentabilidade  empresarial,  pela
relevância  dessa  avaliação  para  se  aferir  sobre  os  níveis  de  sobrevivência  e
competitividade no médio e longo prazo. Porém, e não obstante o reconhecimento
dessa importância, parece existir e persistir também uma certa relutância por parte
das empresas em divulgarem, fundamentalmente relacionada com o receio que têm
em divulgar informação estratégica que as possa prejudicar e com a relação custo
benefício associada à preparação e divulgação de mais informação (Hendriksen &
Van Breda, 1999). Acredita-se que esta questão possa ter o seu aspeto mais crítico
quando se trate de divulgar  informação estratégica,  facto que coloca os gestores
numa situação de grande conflitualidade, mesmo que reconhecendo a importância
em divulgar e o seu contributo para a transparência do processo de relato (Bueno,
1999). Ou seja, o conflito entre divulgar e não divulgar centra-se no temor que as
empresas  sentem  de  poderem  comprometer  o  seu  sucesso  ao  partilharem
informação estratégica com outros com interesses contrários. Estes medos tendem a
relegar  para  segundo  plano  o  grande  argumento  da divulgação,  isto  é,  que não
divulgar  pode  resultar  enganador  para  os  stakeholders,  defraudando  as  suas
expectativas e comprometendo o papel da informação financeira. 
A  questão  da  relação  custo  benefício,  enquanto  argumento  para  não  divulgar
(Hendriksen  &  Van  Breda,  1999),  vem  sendo  assumida  como  um  importante
constrangimento à preparação de informação fiável e relevante e,  por isso,  a ser
amplamente sugerida pela literatura como uma forma de ajudar a compreender o
nível de divulgação de informação (García-Meca et al,  2005;  Vergauwen & Alem,
2005; Oliveira, Rodrigues, & Craig, 2006). Neste particular, se há evidências de que
um maior número de divulgações se traduz em vantagens, seja para a empresa ou
para  os  mercados,  não  é  menos  evidente  que  um maior  volume de  informação
produz  um  aumento  nos  custos  que  lhe  estão  associados  que  pode  não  ser
compensador. Se bem que esta medição (custo versus benefício) não seja fácil de
obter,  por não se tratar de uma questão objetiva,  é teoricamente aceitável que a
empresa só esteja disponível para proporcionar mais informação a partir do momento
em que o custo marginal de preparar seja compensado pelo seu retorno marginal.
Por outro lado, e ainda que sejam vários os utilizadores da informação financeira, a
generalidade dos estudos disponíveis realça bastante a importância que esta tem
para  o  bom  funcionamento  dos  mercados,  fundamentalmente  em  situação  de
assimetria  informativa  e  de  conflito  de  agência  (Botosan,  1997).  Quando  as
empresas são detidas e controladas pelos seus “donos”, a propriedade e a gestão
estão concentradas num indivíduo ou num grupo reduzido deles.  Porém, quando
estas começam a crescer e ganham maior complexidade, há necessidade de delegar
e  a  propriedade  e  a  gestão  separam-se.  Esta  delegação  de  competências  num
gestor/administrador  nomeado  para  o  efeito  e  pago  para  tal  produziu  alterações
significativas  no modo de organização  da sociedade  económica  (Berle  & Means,
1984)  e  na  forma  como  as  empresas  começaram  a  ser  geridas  porque  os
administradores passaram a considerar não apenas os interesses do proprietário (do
principal) mas também os seus próprios interesses (do agente) (Jensen & Meckling,
1976). Esta nova forma de relacionamento gerou não só conflitos de interesses como
problemas  decorrentes  da  existência  de  assimetria  informativa,  produzida  pela
divulgação de informação incompleta, e pelo estabelecimento de um ambiente onde
nem todos os fatores são igualmente conhecidos por todas as partes em simultâneo
(Hendricksen & Van Breda, 1999), produzindo situações indesejáveis decorrentes de
uma  forma  de  comportamento  oportunista  de  uma  parte  relativamente  à  outra
(Martinez, 1998). 
A  não  divulgação  tende  a  beneficiar  alguns,  criando  problemas  de  assimetria
informativa porque deixa em vantagem todos aqueles que têm acesso privilegiado à
informação. Levanta problemas de “risco moral” ou de seleção adversa” e permite
questionar seriamente o papel que cabe à informação financeira, uma das principais
causas dos muitos escândalos empresarias a que fomos assistindo ao longo dos
últimos anos, traçados pelo comportamento dos gestores que ao longo de décadas
procuraram favorecer uma perspetiva de curto prazo em detrimento do médio e longo
prazo  (Mitchell,  2003).  Em reação,  e  numa tentativa  de  minimizar  a  prevalência
destes problemas e,  inclusive,  de ajudar  a resolver questões relacionadas com a
relutância  em  divulgar  e  os  benefícios  de  divulgar,  surgem  os  mecanismos  de
Corporate Governance (CG) que, não sendo novos, saem reforçados na sequência
das inúmeras fraudes que abalaram o mundo na viragem do milénio e instalaram o
pânico,  fazendo  colapsar  os  mercados  e  comprometendo,  quase  que
irremediavelmente,  a  credibilidade  da  informação  que  vem  sendo  produzida  e
divulgada. 
Porém, estudos mais recentes, desenvolvidos no âmbito dos escândalos financeiros
e  falências  de  empresas  a  que  temos  assistido  um  pouco  por  todo  o  mundo,
mostram  que  as  empresas  continuam  muito  focadas  no  curto  prazo.  Os  seus
gestores agem de forma a satisfazer os seus objetivos de lucro imediato,  pondo
muitas  vezem em causa a  sobrevivência  empresarial  no  longo  prazo  (Sun &  Li,
2014), alertando e questionando para a falta de eficácia dos mecanismos de CG
(Kumar & Singh, 2013) e pondo a nu algumas das suas limitações, nomeadamente
ao nível dos sistemas remuneratórios, na medida em que a indexação dos incentivos
à performance apenas contribuíram para aumentar os problemas de agência que se
propunham vir resolver ou mitigar, e para reduzir a qualidade da informação, através
da utilização de práticas de alisamento de resultados (Wong, 2009).
Este  ambiente,  a  par  de  outras  alterações  entretanto  sentidas,  criou  também as
condições  necessárias  para  a  implementação  do  conceito  de  Responsabilidade
Social Corporativa (RSC), uma abordagem que representa, em si mesmo, um ato
voluntário de uma entidade dar a conhecer a implementação de práticas sustentáveis
e promotoras do bem-estar, isto é, protetoras do meio ambiente e da sua envolvente
(da  entidade).  Porém,  para  que  se  possa  falar  de  RSC  é  necessário  que  essa
mesma entidade promova a implementação de uma estratégia de criação de valor de
sustentabilidade  no  longo  prazo,  ou  seja,  que  as  suas decisões  empresariais  se
façam assentar em princípios éticos. Esta questão, ainda que não tenha sido capaz
de gerar grandes consensos, tem sido amplamente discutida, quer sob o ponto de
vista da sua utilidade quer do seu potencial, e sempre com o foco na necessidade de
as empresas divulgarem a estratégia empresarial e os riscos que esta comporta pela
sua relevância para o processo de tomada de decisões de médio e longo prazo.
Porém, enquanto para uns o relato deste tipo de informação é uma condição prévia e
uma  oportunidade  para  oferecer  aos  stakeholders informação  que  estes  podem
utilizar para exercerem pressão sobre as empresas, forçando-as a melhorar numa
perspetiva social e ambiental (Pelemberg, Reinicke & Witte, 2006), os mais céticos
questionam a viabilidade deste tipo de relato com o argumento de que uma análise
mais ampla acerca das interações da empresa com o seu meio ambiente é uma
missão que está à partida comprometida (Gray & Markus, 2002) porque a maioria
das  empresas  nunca  informará  verdadeiramente  sobre  os  indicadores  mais
importantes (Pelemberg, et al., 2006). 
Digamos que a discussão entre divulgar e não divulgar não é, de todo, o resultado de
um processo linear  e objetivo,  mas antes uma consequência  da necessidade de
conjugar e ponderar um conjunto de fatores que o influenciam e condicionam. 
2. O ato  de  relatar  e  o  que  relatar:  uma interpretação  a  partir  das  teorias
contabilísticas
Se  é  verdade  que  os  sistemas  contabilísticos  se  estabelecem  no  sentido  de
fornecerem informação útil  para os  stakeholders (Callén & Gadea, 2004), também
não é menos verdade que a informação que produzem é resultante da influência das
características da envolvente, o que faz com que a resposta que vem sendo dada em
cada momento tenha que ser interpretada à luz dessas influências,  isto é, que a
informação que é preparada e divulgada tenha que ser explicada e interpretada a
partir de um todo devidamente coordenado e articulado. E tanto assim que têm sido
várias as teorias a procurar explicar o fenómeno, mas sem que o tenham conseguido
totalmente (Campbell,  2000),  seja  por  questões éticas e de moral  ou porque em
determinados  contextos  alguns  dos  incentivos  ou  determinantes  tenderão  a
prevalecer sobre os demais. 
E  tanto  assim  que  a  teoria  da  contingência,  tomando  por  base  um  conjunto
específico de contingências da envolvente, tem procurado identificar a relação dos
sistemas  contabilísticos  com  os  fatores  externos  (Burns  &  Stalker,  1960)  no
pressuposto  de  que  não  há  sistemas  contabilísticos  apropriados,  universais  e
aplicáveis a todas as entidades porque as suas principais características dependem
da  dimensão,  estrutura  e  cultura  organizacional  dos  agentes  económicos  mas
também, e fundamentalmente, da envolvente externa onde atuam (Emmanuel, Otley
& Merchant, 1990; Beuren & Macolion, 2011). Digamos que um sistema contabilístico
e as opções que encerra dependem de uma realidade em que tudo é relativo e tudo
depende de um conjunto de fatores da envolvente (Major & Vieira, 2009).
Neste sentido, a teoria positiva da contabilidade e do conservantismo justificam a
existência de incentivos ou condicionantes à divulgação de informação a partir das
motivações dos gestores e das características da envolvente, ajudando, por essa via,
a compreender as escolhas das políticas contabilísticas (Watts & Zimmerman, 1978,
1979,  1990).  Na  verdade,  o  conservantismo  contabilístico,  de  influência
marcadamente  continental,  influencia  de  modo  muito  significativo  as  opções  de
mensuração (Moreira, 2006) e está em clara oposição com a corrente anglo-saxónia
(Basu, 1997; Moreira, 2006; Bertoni & DeRosa, 2005; Demaria & Dufour, 2007), onde
os gestores tendem a optar pela utilização de políticas que aumentem os resultados
presentes  em  detrimento  dos  resultados  futuros  (Watts  &  Zimmerman,  1990;
Holthausen, Larcker & Sloan,1995). Digamos que os gestores manipulam as políticas
de mensuração, optando pelas mais agressivas ou conservadoras consoante o seu
próprio  interesse  (Ferreira,  2011),  protagonizando  comportamentos  que
comprometem ou podem comprometer a maximização do valor da empresa. E tanto
assim que a teoria da agência (Jensen & Meckling,  1976), em articulação com a
teoria  positiva  da  contabilidade,  vem  reforçar  a  ideia  de  que  o  conteúdo  da
informação  é  determinado  pelos  incentivos  que  movem  os  gestores,  assumindo,
ainda que implicitamente, a existência de incentivos para preparar mais informação e
divulgá-la. De entre esses incentivos estão a assimetria informativa, os custos de
agência,  entre  gestores  e  accionistas  e  entre  a  empresa  e  os  seus  credores
(Botosan, 1997), e os custos políticos. As empresas divulgam quando reconhecem
que a emissão de um sinal as pode beneficiar porque sem informação o mercado
não tem como distinguir  uma boa de uma má empresa (Botosan,  1997;  Miller  &
Whiting, 2005). Nesta circunstância, a teoria da sinalização defende que em contexto
de assimetria informativa as empresas têm mais incentivo para divulgar  (Spence,
1973; Ross, 1977), como acontece nas situações de empresas que estejam sujeitas
a uma maior visibilidade social (custos políticos).
O resultado desta interdependência, explicada com recurso à teoria da contingência,
é que algo é incerto porque não está completamente sob o controlo ou influência
total de um indivíduo ou entidade. Permite enfatizar a ideia de que a assunção de um
modelo único e universal capaz de se adaptar a todas as circunstâncias (Molinai &
Guerreiro, 2004) acaba por ser a negação da existência de um contexto e, nesta
circunstância,  a  adoção,  por  uma  organização,  de  políticas  contabilísticas
desalinhadas  com a sua envolvente  poderá ter  de ser  descontinuada  (Guerreiro,
Frezatti, & Casado, 2006).
Numa outra perspetiva, mas não menos relevante, surge a relação custo-benefício,
apontada na literatura como um dos constrangimentos à preparação de informação
fiável  e  relevante  (García-Meca,  et  al,  2005;  Vergauwen & Alem,  2005;  Oliveira,
Rodrigues,  &  Craig,  2006).  Assumindo  que  as  empresas  não  têm  como  não
balancear os custos de preparar e divulgar com o retorno esperado, a decisão de
investir na preparação e divulgação de informação faz-se depender do retorno, o que
equivale por dizer que só há incentivos para divulgar quando os benefícios superam
os custos.
Por  sua  vez,  e  assumindo  a  instituição  como  o  elemento  a  partir  do  qual  se
produzem e replicam hábitos,  pensamentos e ações (Burns & Scapens,  2000),  a
teoria institucional defende que o comportamento individual surge modelado a partir
de  padrões  incorporados  na  forma  de  normas  e  regras  legitimadas  pelo
funcionamento das organizações (Rosseto & Rosseto, 1999; Fonseca & Silva, 2002).
Avoca a instituição como um elemento de natureza social e o elo de ligação entre as
pessoas e as organizações (Guerreiro, Pereira & Rezende, 2006) e as práticas de
gestão como estando indissociavelmente ligadas às regras, rotinas e instituições e
sendo  por  estas  simultaneamente  condicionadas  (Burns  &  Scapens,  2000)  em
resultado da habilidade do processo de liderança (Selznick, 1957), pelo que o ato de
preparar e divulgar informação envolve necessariamente uma componente de pré-
disposição ou tendência, em função dos processos institucionalizados.
Assim, e com base numa perceção generalizada de que as ações praticadas por
uma entidade são ajustadas ou adaptadas a um quadro social de normas, valores,
crenças e definições (Suchman, 1995), a teoria da legitimidade sugere a existência
de  uma  espécie  de  contrato  social  entre  a  empresa  e  a  sociedade  e  que  é
representativo das expectativas criadas sob a forma como se espera que a empresa
desenvolva as suas atividades (Guthrie, Petty, Yongvanich, & Ricceri, 2004; Watson,
Shrives, & Marston, 2002). Advoga que as empresas não devem apenas empreender
ações  sociais,  mas  também  divulgá-las  (Gray,  Kouhy  &  Lavers,  1995;  Branco,
Eugénio & Ribeiro, 2008), sugerindo ainda que a divulgação por parte das melhores
empresas  pode  conduzir  a  um fenómeno de  imitação  por  parte  das  demais  ou,
inclusive, ser utilizada por algumas para se legitimarem perante as outras (Beattie &
Thomson, 2007; Petty & Cuganesan, 2005).
Por sua vez, a teoria do julgamento moral, que se faz assentar no desenvolvimento
dos indivíduos, procura explicar a forma como estes buscam soluções para os seus
problemas e, fundamentalmente, se o fazem com recurso a soluções éticas, justas e
sustentadas na moral. É que as empresas, com receio de reprovação social, tendem
a adotar  comportamentos socialmente responsáveis  (Griesse,  2003)  e a sentirem
necessidade de os dar a conhecer.
Numa  perspetiva  mais  abrangente,  considerando  que  não  se  deve  conceder
privilégios particulares (Greenwood & Cieri, 2005) sob o pressuposto de que todos os
stakeholders devem ser  objeto  de tratamento  igualitário  (Guthrie,  et  al.,  2004),  a
teoria da ação comunicativa vem defender um verdadeiro processo de comunicação
porque  sem  equilíbrio  não  há  uma comunicação  de  verdade.  Informar  sobre  as
práticas de responsabilidade social é não apenas uma necessidade das empresas,
mas,  também,  uma  obrigação  para  com  o  grupo  social  onde  se  incluem
(Vasconcelos, Pesqueux, & Cyrino, 2014).
E tanto assim que a teoria do stakeholder vem defender que os gestores devem gerir
as  atividades  da  empresa  e  divulgar  informação  tendo  em  conta  o  interesse  e
expectativas  da  generalidade  das  partes  interessadas  (Guthrie,  et  al.,  2004),
considerando interesses globais e sem privilegiar um grupo particular (Greenwood &
Cieri, 2005), sugerindo que todos os  stakeholders devem ser objeto de tratamento
igualitário.  Porém, e ainda que assim seja, a forma como o órgão de gestão olha
para  cada  grupo  de  stakeholders é  influenciada  pelo  seu  poder  ou  importância
relativa, pelo que quanto mais poderoso ele for maior a probabilidade de influenciar o
modelo e conteúdo da informação em função das suas expectativas (Philips, 2004). 
Digamos que o órgão de gestão, responsável máximo pelas escolhas das políticas
contabilísticas, não tem como não ser influenciado por todos estes fatores quando
exerce as suas opções, e que essas escolhas, ainda que implicitamente, determinam
a hierarquia dos stakeholders.
3. A informação não financeira no relato anual: eventuais tendências
No  início  dos  anos  90  do  século  XX  os  relatórios  reportavam,  para  além  dos
indicadores económicos, questões de natureza ambiental.  De então para cá e de
modo paulatino, têm vindo a incorporar referências mais ou menos significativas a
outro tipo de indicadores, designadamente os de natureza social (KPMG, 2005). Tais
evidências permitem afirmar que, sob uma perspetiva histórica, a estrutura de relato
tende a ser mais ampla, na medida em que quase todas as empresas do mundo
industrializado passaram a proporcionar INF para darem resposta à existência de
algum tipo de legislação que de uma forma ou outra o veio exigir para questões de
natureza social ou ambiental (Case, 2005). 
Esta  conclusão  pode,  contudo,  conter  um  pouco  de  inverdade,  seja  pela  não
uniformização dos critérios que suportaram os diferentes estudos, seja pelo tipo de
amostras  que  foram  utilizadas.  Na  verdade,  estes  estudos  concentraram-se,
exclusivamente,  em  empresas  multinacionais  e  de  grande  dimensão,  como  por
exemplo as do índice “Fortune 500”. Um maior entendimento acerca da importância e
perspetivas da INF só poderá ser verdadeiramente completo quando alargado a mais
entidades e, principalmente, a outro tipo de entidades, como as pequenas e médias
empresas (PME), pela sua representatividade e impacto social ao nível da criação de
emprego, e de outras realidades, nomeadamente de economias emergentes e em
desenvolvimento (Pelemberg, et al., 2006). Por outro lado, e não menos importante,
as empresas que têm sido objeto de estudo tendem a enfrentar um nível de pressão
da  sociedade  civil  significativamente  maior,  que  as  vem  obrigando  a  adotar  um
comportamento corporativo mais responsável. São também estas onde o órgão de
gestão tende a sentir um maior ímpeto para a exibição deste tipo de informação e as
que  tendencialmente  podem  comprometer  mais  recursos  na  preparação  de
informação e na introdução de outras ferramentas de gestão. O contrário já não será
válido,  ou seja,  estes  factos  não tenderão a  acontece em empresas com outras
características,  como  por  exemplo  as  de  menor  dimensão,  e  de  economias
emergentes ou em desenvolvimento, onde a pressão social é ainda muito baixa ou
inexistente (KPMG, 2005; Pleon, 2005).
Nestes  termos,  procurar  identificar  uma  tendência  a  partir  de  amostras
geograficamente  concentradas,  em  particular  com  origem  nos  países  da
Organização para a Cooperação do Desenvolvimento Económico (OCDE) e, dentro
destes,  com  bases  em  empresas  com  uma  determinada  tipologia  (grandes
empresas),  conduzirá muito seguramente a resultados pouco consistentes quando
não mesmo enganadores. E tanto assim que, mesmo que o crescimento registado ao
nível da divulgação de INF aponte para uma história de sucesso, na medida em que
são alguns os trabalhos que apontam para um crescimento muito significativo nos
países  industrializados,  nomeadamente  na  viragem  do  milénio  (KPMG,  2005;
SUNEPSP, 2005; Pleon, 2005), a verdade é que na generalidade desses países a
divulgação de INF tende a permanecer como uma prática de natureza voluntária,
inclusive naqueles países que fizeram publicar legislação para o feito (Pelemberg, et
al.,  2006).  Assim,  e  ainda  que  pareça  ser  mais  ou  menos  consensual,  entre
profissionais e académicos, que estas práticas tenderão a crescer no futuro, afigura-
se que o seu crescimento será apenas relevante para as empresas que se virem
obrigadas a responder a uma pressão contínua dos stakeholders e que, mesmo para
estes  casos,  se  não  houver  um quadro  regulatório  que  as  obrigue,  tais  práticas
continuarão a ter um papel marginal (Vogel, 2005). 
Na  verdade,  assiste-se  a  um  crescimento  da  promulgação  de  legislação  para
procurar  aumentar  o  tipo  de  divulgações  por  parte  de  algumas  empresas,
designadamente em países pertencentes à OCDE, em resultado da pressão pública
que é exercida sobre as empresas e que, de resto, constitui um dos fatores que mais
justifica a tendência que vem sendo identificada relativamente às práticas de reporte
de INF (KPMG, 2005; Pleon, 2005), ou seja, uma consequência da pressão política
sobre a estrutura de relato (IIRC, 2011; 2013; 2014). São muitos os países que têm
vindo a fazer esforços muito significativos no sentido de contribuírem para o sucesso
da demonstração sobre INF (Ernest& Young, 2014) e, no plano europeu, um bom
exemplo  disso  foi  o  caminho  seguido  pela  Comissão  Europeia  (CE),  com  a
publicação,  em 2014, da Diretiva 2014/95/EU, entretanto transposta para Portugal
através do Decreto-Lei n.º 89/2017, de 28 de junho, que, no seu preâmbulo, vem
enfatizar  a  importância  em  divulgar  INF  porque  “a  responsabilidade  social  das
empresas,  demonstrada  através  da  divulgação  de  informação  não  financeira,  …,
contribui  decisivamente  para  a  análise  do  desempenho  das  empresas  e  do  seu
impacto  na  sociedade,  para  a  identificação  dos  riscos  de  sustentabilidade  das
mesmas e para o reforço da confiança dos investidores e dos consumidores”. 
Nesta  conformidade,  e  tendo  em  vista  a  necessidade  de  assegurar  padrões  de
comparabilidade e transparência coerentes com um ambiente globalizado, determina
a  obrigatoriedade  de  prestação  de  INF  às  grandes  empresas  e  a  entidades  de
interesse público, definindo que as grandes empresas são todas as que, à data do
balanço,  ultrapassem  dois  dos  três  seguintes  limites:  (i)  20  milhões  de  total  de
balanço, (ii) 40 milhões de volume de negócio líquido; e (iii) 250 trabalhadores em
média, e que entidades de interesse público são todas, independentemente do seu
tamanho (n.º 3 e 4, artigo 9.º). 
Nesta  circunstância,  o  supra  referido  Decreto-Lei  vem  definir  para  Portugal
parâmetros  de  obrigatoriedade  de  divulgação  de  INF  em  linha  com  a  Diretiva
Comunitária,  ou  seja,  deixando  de  fora,  por  opção,  as  PME,  em  sintonia  com
tomadas  de  posição  anteriores.  Uma mudança  legislativa  que  procura,  uma vez
mais,  aliviar  a  carga  administrativa  destas  empresas,  que  são a  base  do  tecido
económico na EU e também em Portugal. Assim, a obrigatoriedade de divulgar INF
no espaço da EU deixa de fora as entidades com maior representatividade e impacto
social ao nível da criação de emprego.
4. A informação não financeira  e  a  natureza  contingencial  do processo  de
tomada de decisão: algumas ilações
Por muito que os sistemas contabilísticos se procurem estabelecer para satisfazer as
necessidades de todo os  stakeholders (Callén & Gadea, 2004), a informação que
produzem surge condicionada por um conjunto de variáveis, geralmente classificadas
como características da envolvente ou contexto, o que faz com que a informação que
é preparada e divulgada não possa ser explicada a partir de um único elemento ou
incentivo  mas  com  base  num  todo  devidamente  coordenado  e  articulado,
determinando a natureza contingencial do processo de tomada de decisão, ou seja,
confinam o processo  a  uma hierarquização  de utilizadores,  privilegiando  uns em
detrimento de outros.
Digamos que não há sistemas contabilísticos apropriados ou universais, na medida
em que dependem de uma realidade em que tudo é relativo e tudo depende (Major &
Vieira, 2009) da envolvente onde atuam (Emmanuel, Otley & Merchant, 1990; Beuren
& Macolion, 2011). Nesta circunstância, o comportamento individual surge modelado
a  partir  de  padrões  incorporados  sob  a  forma  de  normas  e  regras  (Rosseto  &
Rosseto,  1999;  Fonseca  &  Silva,  2002)  a  que  as  práticas  de  gestão  estão
indissociavelmente ligadas (Burns & Scapens, 2000), determinando a existência de
uma pré-disposição ou tendência do processo de preparar e relatar informação em
função dos procedimentos institucionalizados. Por exemplo, em empresas sujeitas a
uma maior visibilidade social, há mais incentivo para divulgar (Spence, 1973; Ross,
1977)  do que nas restantes.  Assim,  e  ainda  que a  empresa deva considerar  os
interesses globais e não privilegiar um grupo particular de stakeholders (Guthrie, et
al., 2004; Greenwood & Cieri, 2005), a forma como o órgão de gestão olha para cada
um não tem como não ser influenciada pela sua importância relativa, o que faz com
que o modelo e conteúdo da informação surjam ajustados (Philips, 2004). Por sua
vez, a forma como algumas empresas são governadas, decorrente da necessidade
de separação entre propriedade  e  gestão,  permite que os gestores,  aquando  do
exercício de opção, considerem não apenas os interesses do(s) “proprietário(s)” da
empresa  mas  também  os  seus  próprios  interesses  (Jensen  &  Meckling,  1976),
sendo, não raras vezes, protagonistas de comportamentos oportunistas através da
utilização de políticas contabilísticas que aumentem os resultados de curto prazo
para  maximizarem  a  sua  remuneração  ou  outro  tipo  de  compensação (Watts  &
Zimmerman, 1990; Holthausen, Larcker & Sloan,1995; Ferreira, 2011). Tais práticas
têm  associado,  ainda  que  implicitamente,  que  o  conteúdo  informativo  surge
determinado pelos incentivos que movem os gestores, levando a uma situação de
assimetria informativa e custos de agência (Botosan, 1997).
Por outro lado, a necessidade de balancear o custo a suportar com a preparação de
informação com o retorno esperado (García-Meca, et al, 2005; Vergauwen & Alem,
2005; Oliveira, Rodrigues, & Craig, 2006), apresenta-se como um constrangimento à
preparação de informação fiável e relevante que não pode ser desprezado. Ou seja,
há  que  admitir  também que  a  empresa  prepara  e  divulga  informação  em maior
quantidade  e  qualidade  apenas  e  só  se  percecionar  que  o  benefício  marginal
resultante anula o custo que terá que suportar.
Acresce, ainda, como que uma perceção generalizada de que as ações praticadas
por uma entidade são adaptadas a um quadro social de normas, crenças, valores e
definições  (Suchman,  1995)  que  tem  repercussões  na  forma  como  a  empresa
divulga  as  suas  ações.  O  resultado  desta  interdependência,  que  não  está
completamente  sob  o  controlo  ou  influência  total  de  um  indivíduo  ou  entidade,
permite enfatizar a ideia de que a opção, por parte do órgão de gestão, por políticas
contabilísticas desalinhadas com a sua envolvente poderá não ser bem-sucedida e
ter de ser descontinuada (Guerreiro, Frezatti, & Casado, 2006). 
Podemos  assim  concluir  que  envolvente,  a  empresa,  os  seus  gestores  e  os
diferentes  stakeholders que  com  ela  interagem  e  criam  expectativas  são  os
elementos  que  interferem  e  de  que  se  faz  depender  o  processo  de  tomada  de
decisão,  que  é  por  natureza  complexo  e  contingencial.  Digamos  que  não  há
linearidade  no  processo  decisório,  porque  dependente  do  ambiente  em  que  se
desenvolve  e  dos  fatores  que  o  influenciam,  numa  sequência  de  relações  e
interdependencias  mutuas.  O  ganhar  de  consciência  sobre  esta  realidade  –  a
natureza contingencial do processo de tomada de decisão – leva a assumir que não
existe  um único  modelo,  mas antes  que este  se faz depender  de circunstâncias
várias. Nesta conformidade, não é a natureza contingencial do processo de tomada
de decisão  que  tem que  se adaptar  à  organização,  mas é  esta  que terá  que  a
assumir, interiorizando as circunstâncias do seu ambiente para se adequar e atingir
os seus objetivos. Neste sentido, ainda que a informação observe os atributos que se
pressupõe  ver  nela  representados,  são-no  de  forma  condicionada  ao  contexto
(abordagem contingencial). 
Neste  mesmo  sentido,  a  opção  por  preparar  e  divulgar  INF  é  também  ela
condicionada. Digamos que não se trata de uma escolha de divulgar por divulgar,
mas antes de proporcionar informação relevante sobre as diferentes dimensões da
atividade da empresa e relacionada com as necessidades dos stakeholders tomarem
decisões no médio e longo prazo (CGMA, 2014) mas apenas e só se a empresa
reconhecer vantagens nessa decisão ou a isso se vir obrigada. Assim, e ainda que
as  empresas  procuram  a  todo  o  custo  satisfazer  expectativas  e  reconquistar  a
confiança perdida, este objetivo, que não deixa de ser genérico, não é facilmente
alcançável, seja pela falta de motivação que as empresas sentem para divulgar, seja
pela falta de obrigatoriedade de o fazer e de regulamente adequada para orientar
como fazer,  seja,  inclusive,  pela dificuldade em medir  os níveis  de satisfação de
todos os stakeholders em simultâneo.
Assim,  e  ainda  que  sejam  já  muitos  os  países  que  têm vindo  a  fazer  esforços
significativos no sentido de contribuírem para o sucesso da demonstração sobre INF,
produzindo regulamentação a esse respeito (Ernest & Young, 2014) e cujo exemplo
mais  recente  foi  a  tomada  de  posição  da  EU,  com  a  publicação  da  Diretiva
2014/95/EU,  e  a  sua  transposição  por  parte  dos  diferentes  Estados-membros,  o
caminho a percorrer  parece ser ainda longo.  Atendendo a que a regulamentação
disponível é relativamente recente, dirigida para empresas específicas e que surge
muito influenciada por um conjunto de variáveis não controladas, fundamentalmente
de natureza política, não se dispõe,  para já,  de muitos dados para fazer grandes
projeções.  Mesmo  que  acreditando  num  crescimento  mais  ou  menos  linear,
sustentado pelas grandes empresas multinacionais, tomando com base no caráter
imperativo  que  a  demonstração  de  INF  passou  a  ter  nestas  empresas,  esta
perspetiva pode ser ainda questionada. Desde logo pela ausência de regras claras,
uma  vez  que  a  regulamentação  disponível,  nacional  e  europeia,  deixa  apenas
orientações metodológicas genéricas. Não define critérios específicos de divulgação,
mas antes disponibiliza orientações não vinculativas, tendo por base as boas práticas
e os desenvolvimentos a que se vem assistindo a nível nacional e internacional. A
ausência  de  regras  pode  não  só  representar  um  entrave  à  consolidação  desta
demonstração como também ser objeto de manipulação,  isto é, instrumentalizada
pelo órgão de gestão em função dos seus próprios interesses (Flower, 2015). Por
outro lado, se atendermos a que a regulamentação deixou de fora as PME, que as
economias  emergentes  e  em  desenvolvimento  têm  mostrado  muito  pouca
compreensão  e  acolhimento  para  com  estas  questões  e  que  os  stakeholders
parecem reconhecer ainda pouca utilidade a este tipo de informação, pela falta de
qualidade que ela tem vindo a ostentar,  conclui-se que a atmosfera não é muito
favorável  a  que  os  principais  atores,  nomeadamente  as  empresas,  se  sintam
suficientemente  motivados  e  pressionados  para  divulgarem  mais.  Nestas
circunstâncias, e não obstante o facto de se passar a dispor de regulamentação, um
passo que se considera fundamental para se avançar nesta questão e que merece
ser assinalado, pode legitimamente concluir-se que há ainda muito para se fazer a
este nível (KPMG, 2011; Villiers, et al., 2014). 
Conclusões
Muita da investigação que tem sido desenvolvida ao longo das últimas décadas vem
questionado  a  capacidade  e  utilidade  do  relato  financeiro  convencional,
fundamentalmente por se apresentar de forma genérica e abstrata, negligenciando a
natureza  contingencial  do  processo  de  tomada  de  decisão  e/ou  ignorando  as
expectativas de stakeholders com necessidades específicas. Foi neste âmbito que se
encontrou motivação para desenvolveu este trabalho,  com o objetivo de se obter
uma maior compreensão acerca do processo de relato, fundamentalmente centrado
na  INF  e  na  natureza  contingencial  do  processo  de  tomada  de  decisão  com  o
objetivo  de  apresentar  algumas  reflexões  e  eventuais  tendências,  a  partir  da
interpretação da doutrina e das fontes empíricas consultadas. O trabalho realizado
permitiu extrair as seguintes ilações: 
1. Ainda que os sistemas contabilísticos procurem fornecer informação útil para um
conjunto  diversificado  de  stakeholders,  a  informação  que  produzem  surge
condicionada  por  um  conjunto  de  variáveis,  geralmente  classificadas  como
características  da  envolvente,  determinando  a  natureza  contingencial  do
processo de tomada de decisão;
2. Este entendimento pode ser explicado com recurso a um conjunto diversificado
de teorias, de natureza económica e/ou sociológica, que ajudam a compreender
que o sistema contabilístico depende do contexto onde foi desenvolvido e onde
se pretende que venha a atuar;
3. Há uma perceção generalizada de que as ações praticadas por uma entidade
são ajustadas ou adaptadas a um quadro social de normas, valores, crenças e
definições, ou seja, que existe uma pré-disposição ou tendência associadas ao
processo de preparar e relatar informação;
4. Que não divulgar, para além de defraudar expectativas, compromete a missão e
os objetivos da contabilidade;
5. Porém, o órgão de gestão tende a reagir à envolvente, por quem é condicionado,
respondendo à pressão de interesses particulares que o levam a definir  uma
certa hierarquia para os stakeholders;
6. As empresas balanceiam os benefícios em divulgar com os receios ou relutância
de uma maior divulgação,  seja pelo custo que lhe está associado seja pelos
riscos que associam à partilha de informação;
7. O  ambiente  organizacional  tem  vindo  a  sofrer  alterações  e  pressões
significativas, que produziram impactos aos mais variados níveis e criou novas
necessidades, pressionando a estrutura de relato no sentido de esta se ajustar a
esta nova realidade e ao seu enquadramento;
8. A  dimensão  da  sustentabilidade  empresarial  tem  ganho  importância  relativa
crescente  ao  longo  dos  últimos  anos,  assistindo-se  a  um  incremento  da
regulamentação  a  este  nível,  com particular  destaque  para  a  publicação  da
Diretiva 2014/95/EU, no plano europeu, e para o Decreto-Lei 89/2017, a nível
nacional,  apelando  às  empresas  para  a  necessidade  de  ampliarem  a  sua
estrutura  de  relato  e  passarem  a  incluir  uma  demonstração  de  INF,  de
elaboração obrigatória para certo tipo de empresas;
9. Porém,  e  não  obstante  o  facto  de  se  dispor  de  regulamentação,  um  passo
fundamental para se avançar nesta matéria, muito há ainda para ser feito no
plano da INF.
Não  podemos  concluir  sem  antes  referir  que  estas  conclusões  devem  ser
interpretadas  no  âmbito  de  um  conjunto  de  limitações,  que  condicionaram  o
desenvolvimento  deste  trabalho,  e  que  se  prendem,  fundamentalmente,  com  a
metodologia utilizada e o tempo para a sua realização. Estas limitações abrem pistas
para investigação futura, pelo que se sugere a realização de novos estudos, com o
mesmo objetivo mas utilizando metodologias alternativas.
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